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ДІЯЛЬНІСТЬ НЕДЕРЖАВНИХ ПЕНСІЙНИХ ФОНДІВ
НА РИНКУ ДЕРЖАВНИХ ЦІННИХ ПАПЕРІВ
АНОТАЦІЯ. Розглянуто сутність недержавних пенсійних фондів. Досліджено та
розкрито особливості інвестиційної діяльності НПФ, наведено динаміку їх кількості
та змін інвестиційних показників. Проаналізовано обсяг державних цінних паперів
(ОВДП) у загальних активах НПФ.
КЛЮЧОВІ СЛОВА: недержавний пенсійний фонд, вкладники, учасники, державні
цінні папери (ОВДП), інституційні інвестори.
АННОТАЦИЯ. Рассмотрена сущность негосударственных пенсионных фондов. Ис-
следованы и раскрыты особенности инвестиционной деятельности НПФ, приведена
динамика их количества и изменений инвестиционных показателей. Проанализиро-
ваны объем государственных ценных бумаг (ОВГЗ) в общих активах НПФ.
КЛЮЧЕВЫЕ СЛОВА: негосударственный пенсионный фонд, вкладчики, участни-
ки, государственные ценные бумаги (ОВГЗ), институциональные инвесторы.
ANNOTATION. The essence of private pension funds. Investigated and exposed the
investment of pension funds, are dynamic in their number and changes in investment
performance. Analyzed the amount of government securities (bonds) in the total assets
of private pension funds.
KEYWORDS: pension fund investors, competitors, government securities (bonds),
institutional investors.
Постановка проблеми. Для стабілізації економіки України та її конкуренто-
спроможності на рівні інших розвинених країн необхідно залучати інвестиції.
Завдяки даним фінансовим ресурсам вітчизняні компанії не гальмуватимуть у
своєму розвитку та стануть привабливими як для вітчизняних інвесторів, так і
для закордонних. У першу чергу для залучення інвестицій в економіку країни
потрібно створити всі необхідні умови для діяльності в Україна інституційних
інвесторів, яких загально прийнято вважати основними фінансовими інститута-
ми в інвестиційній діяльності. Як свідчить практика розвинутих країн, фінансу-
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вання інвестиційних проектів здійснюється переважно кредитними організа-
ціями. Проте потрібно зауважити, що для ефективного залучення фінансових
ресурсів для економіки будь-якої країни є довгострокові інвестиції. Кредитні
організації в даному випадку не мають можливості використовувати такі ін-
струменти, хоча їх діяльність й займає домінуюче положення в економіці
України, але обмеження в наданні кредитів вітчизняним організаціям не дає їм
такої змоги. Тому основними інституційними інвесторами є такі фінансові ін-
ститути, як інститути спільного інвестування, недержавні пенсійні фонди та
страхові компанії, які мають безпосередню можливість використовувати довго-
строкові інвестиції та відповідно є джерелом покращення інвестиційної ситуації
для національної економіки.
Аналіз останніх джерел і публікацій. Сутність та особливості діяльності
недержавних пенсійних фондів (НПФ) досліджували такі економісти, як Ю.Віт-
ка, М. Мних, А. Михайлов, Н. Ковальова, Д. Леонов, А. Скрипник, вивченням
інвестиційної діяльності НПФ займались Н. Внукова, А. Федорченко та ін.
Виклад основного матеріалу дослідження. Розвиток вітчизняного ринку
державних цінних паперів невід’ємно пов’язаний з участю на ньому внутрішніх
українських інвесторів. Недержавні пенсійні фонди є одним із видів інституцій-
них інвесторів. Сутність даних інституційних інвесторів економісти визначають
по-різному.
У Законі України «Про недержавне пенсійне забезпечення» наведено наступне
визначення: «недержавний пенсійний фонд (далі — пенсійний фонд) — юридична
особа, створена відповідно до цього Закону, яка має статус неприбуткової органі-
зації (непідприємницького товариства), функціонує та провадить діяльність ви-
ключно з метою накопичення пенсійних внесків на користь учасників пенсійного
фонду з подальшим управлінням пенсійними активами, а також здійснює пенсійні
виплати учасникам зазначеного фонду у визначеному цим Законом порядку».
Ю. Вітка розглядає недержавний пенсійний фонд як «сукупність активів, що
являють собою грошові кошти учасників, які залучені у вигляді внесків на пен-
сійні рахунки та котрі інвестуються для збільшення вартості активів з метою
виплат пенсій учасникам» та як «юридичну особу, котра здійснює збирання та
інвестування грошових коштів, призначених для виплати пенсій учасникам фо-
нду, які досягли пенсійного віку» [1]. Також економіст зазначає, що активи не-
державного пенсійного фонду є грошовими коштами учасників. Таке тверджен-
ня простежується і в Законі України.
У свою чергу інший економіст М. Мних, констатуючи зарубіжний досвід,
дотримується точки зору про те, що у розвинених країн можливість тримати у
своїх руках активи недержавних пенсійних фондів може як власник, так і учас-
ник відповідно до укладеного пенсійного контракту [2].





А. Михайлов дає наступне визначення: «недержавний пенсійний фонд —
юридична особа, котра має статус організації соціального забезпечення і функ-
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ціонує виключно з метою накопичення пенсійних внесків учасників фонду, а
також здійснює виплати учасникам фонду при виникненні у них пенсійних під-
став на умовах та розмірах, визначених пенсійним контрактом» [3].
У фінансовому словнику наведено наступне визначення НПФ як спеціалізо-
ваної фінансової установи, основна діяльність котрої спрямована на мобілізацію
та використання коштів пенсійного призначення [4].
Між приведеними визначеннями економістів простежуються як спільні, так і
відмінні твердження. Більшість притримується думки про те, що НПФ є юриди-
чною особою. В свою чергу відмінність заключається у визначенні завдань і
твердження щодо права власності на пенсійні активів, організаційно-правової
форми НПФ, пенсійні виплати тощо.




На відміну від інститутів спільного інвестування, класифікація НПФ здійс-
нена на основі участі у фонді засновників.
НПФ здійснюють вибір активів для інвестування відповідно до обраної
портфельної стратегії у рамках, встановлених законодавством (табл. 1).
Таблиця 1
ВИМОГИ ІНВЕСТУВАННЯ В АКТИВИ НЕДЕРЖАВНИХ ПЕНСІЙНИХ
ФОНДІВ ВІДПОВІДНО ДО ЗАКОНОДАВСТВА УКРАЇНИ
№
п/п Вид пенсійних активів
Обмеження інвестування не більше ніж: (у %
до загальної вартості пенсійних активів)
1 Банківські депозитні рахунки та ощаднісертифікати банків
40 % (але не більше 10 % в одному бан-
ку)
2 Цінні папери, емітовані Кабінетом Мініст-рів України (ОВДП) 50 %
3
Цінні папери, емітовані Радою міністрів
Автономної Республіки Крим, та облігації
місцевих позик
20 % (але не більше 5 % в цінні папери
одного емітента)
4 Облігації українських емітентів 40 % (але не більше 5 % в цінні папериодного емітента)
5 Акції українських емітентів 40 % (але не більше 5 % в цінні папериодного емітента)
6 Цінні папери іноземних емітентів 20 % (але не більше 5 % в цінні папериодного емітента)
7 Іпотечні цінні папери 40 % (але не більше 5 % в цінні папериодного емітента)
8 Об’єкти нерухомості 10 %
9 Банківські метали 10 %
10 Інші активи, не заборонені законодавствомУкраїни 5 %
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Як видно з таблиці, НПФ мають право інвестувати в державні цінні папери
50 % своїх активів. Дані обмеження встановлюються для захисту пенсійних ак-
тивів.
Основна мета інвестиційної діяльності НПФ — це збереження та зростання
вартості пенсійних активів для покриття всіх витрат та обов’язкова виплата пе-
нсій. На відміну від інших інституційних інвесторів на НПФ лежить висока міра
соціальної відповідальності перед своїми вкладниками, адже люди похилого ві-
ку вже не мають змоги працювати та отримувати інший дохід. Тому вони і ко-
ристуються послугами НПФ і в свій час відкладають кошти на пенсійні рахун-
ки. Відповідно до цього, через високу міру соціальної відповідальності для
пенсійних фондів основним завданням є збереження вартості активів, а не
отримання прибутку.
Ринок небанківських фінансових інститутів розвивається, про що свідчать
такі дані, як збільшення кількості НПФ, загальних активів та частки ОВДП
(рис. 2).
Рис. 2. Динаміка ОВДП в активах НПФ за період 2006—2011 рр.
За даними Національної комісії, що здійснює державне регулювання у сфері
ринків фінансових послуг станом на 01.10.2011 р. кількість НПФ в Україні ста-
новила 97 одиниць. Основною проблемою щодо класифікації НПФ є те, що за
відсутності необхідної інформації важко віднести фонд до певного виду. Зага-
льна сума активів НПФ склала 1306,4 млн грн, з яких 13,6 % інвестовано в
ОВДП. Найбільша частка активів НПФ припадає у вкладення на депозитні ра-
хунки в банках.
НПФ на розвинених фондових ринках виступають у ролі основних постача-
льників фінансових ресурсів, активно проводять інвестиційну діяльність також і
в такі активи, як нерухомість, депозити в банках тощо. Таким чином формуєть-
ся інвестиційний портфель інституційних інвесторів. Інвестиційна діяльність
НПФ є економічною основою для ефективного функціонування.
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Діяльність НПФ впливає на збалансування попиту та пропозиції інвестицій-
них ресурсів, забезпечує стабільність на фінансовому ринку, є інструментом
розвитку економіки. Основним органом нагляду за діяльністю НПФ є Націона-
льна комісія, що здійснює державне регулювання у сфері ринків фінансових по-
слуг. Мета комісії — захист прав учасників фондів. Для стабілізації функціону-
вання НПФ потрібно створити програму заходів, котрі сприятимуть зростанню
обсягів пенсійних активів, підтримуватимуть їх інвестиційну діяльність. Основ-
ною проблемою в функціонуванні НПФ на ринку державних цінних паперів є
те, що дані інвестори інвестують в ОВДП незначну частку своїх активів. Відпо-
відно потребує подальшого дослідження та вивчення дане питання.
Висновки з проведеного дослідження. Зважаючи на те, що державні цінні
папери є надійними фінансовими інструментами, гарантованими урядом, то ін-
ституційних інвесторів в даному випадку потрібно класифікувати відповідно до
даних положень. Так, у першу чергу потрібно звертати увагу на зацікавленість в
інвестування НПФ саме в такий вид цінних паперів. По-друге, необхідно виділи-
ти переваги державних цінних паперів з-поміж інших фінансових інструментів.
Функціонування інституційних інвесторів не обмежується національним ри-
нком. Значні їх групи акумулюють фінансові ресурси і на міжнародному рівні,
при цьому впливаючи не тільки на ринок цінних паперів, а й на валютний і
грошовий ринки. Інституційні інвестори є основними держателями фінансових
ресурсів, на фондових біржах відіграють важливу роль, так як саме вони є осно-
вними гравцями в даних установах.
Що стосується функціонування інституційних інвесторів на вітчизняному
ринку, то потрібно в першу чергу звертати увагу на створення ринкових інсти-
тутів, котрі відповідатимуть стандартам для української економіки. На даному
етапі розвитку спостерігаються ж протиріччя, які пояснюються примітивністю
інституційної структури.
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